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Fitch Ratings-Mexico City/Bogota-22 July 2021: La emisión de bonos por COP956.832,6

millones de Bogotá, Distrito Capital, al amparo del Programa de Emisión y Colocación (PEC)

por hasta COP9.658.700 millones, es neutral para las cali�caciones del Distrito, opina Fitch

Ratings. Con la emisión, el cupo disponible a la fecha es de COP5.500.000 millones. A la

fecha se han colocado, en total, COP4.158.700 millones, de los cuales COP2.956.829

millones están en circulación. 

Según lo reportó el Distrito, el 16 de febrero de 2021 la Superintendencia Financiera de

Colombia aprobó la ampliación del cupo global del PEC en COP6.500.000 millones, lo cual

había sido previamente autorizado por el Ministerio de Hacienda y Crédito Público (MHCP)

el 21 de enero de 2021. El plazo del Programa podrá renovarse por períodos iguales antes

de su vencimiento. Los bonos del PEC podrán ofrecerse en una o varias emisiones y, a su

vez, estas podrán ser colocadas en uno o varios lotes. Las ofertas de bonos de deuda pública

interna que realice Bogotá durante el plazo de vigencia deberán efectuarse dando

cumplimiento a lo que establezca MHCP. Fitch espera que los recursos provenientes de la

emisión se destinen a operaciones de manejo de deuda y a la �nanciación de planes y

programas de inversión contemplados en los planes de desarrollo del Distrito hasta 2024. 

Bogotá emitió bonos por COP1.000.000 millones en febrero de 2021, compuestos por una

oferta inicial de COP800.000 millones y un monto máximo de sobre adjudicación de
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COP200.000 millones, de los cuales COP956.832,6 millones fueron colocados en el

mercado, con términos y condiciones favorables. COP299.710 millones se colocaron en dos

series, a tasa variable (IPC más diferencial), con vencimientos a 4 y 10 años. Las otras dos

series, por COP657.122,6 millones están denominadas en UVR, con vencimientos a 15 y 25

años. Fitch cali�ca estas emisiones en ‘AAA(col)’. El riesgo principal de la cartera actual y

prevista del Distrito es la in�ación. Sin embargo, esto se considera manejable dado el

régimen del Banco de la República en esta materia. Asimismo, Bogotá planea endeudarse

por COP10,8 billones adicionales en los próximos 10 años (según Acuerdo del Concejo 781

de 2020) con la emisión de bonos internos como principal fuente de �nanciación, junto con

préstamos de bancos multilaterales y locales. 

El escenario de cali�cación de Fitch considera endeudamiento adicional por hasta COP7,5

billones a tomar entre 2021 y 2025. También incluye una parte estimada de la Empresa

Metro de Bogotá (aproximadamente 21% de la deuda total) por un valor estimado de

COP1,6 billones en 2025 como otra deuda considerada por Fitch. Bajo este escenario, la

razón de repago promediará 4,8 veces (x) en 2024 y 2025, lo que resulta en un puntaje de

‘aaa’. Por su parte, la agencia estima que la cobertura real del servicio de la deuda (CRSD) y

la cobertura sintética del servicio de la deuda (CSSD) se ubiquen en 2,4x y 1,8x,

respectivamente, mientras que la carga de deuda �scal (CDF) aumentaría a 69,1%. Al

aplicar un ajuste debido a las CRSD, CSDD y CDF, la sostenibilidad de la deuda se evalúa

como ‘aa’. 

Por otra parte, Fitch evalúa el per�l de riesgo de Bogotá como ‘Rango Medio Bajo’, lo que

re�eja una mayoría de factores clave de cali�cación evaluados como ‘Rango Medio’. El per�l

de riesgo ‘Rango Medio Bajo’ re�eja un riesgo moderadamente elevado, relativo a pares

nacionales e internacionales, de que la capacidad del Distrito para cubrir el servicio de la

deuda con el balance operativo sea debilitada de manera inesperada en el horizonte

proyectado (2021 a 2025), ya sea por ingresos menores a los esperados o que el gasto

supere las expectativas o por un aumento inesperado en la deuda o en los requerimientos

de servicio de deuda. 

El per�l crediticio individual (PCI) de Bogotá se evalúa en ‘bbb+’, lo que re�eja la

combinación de un per�l de Riesgo en ‘Rango Medio Bajo’ y métricas de la sostenibilidad de

la deuda evaluadas en la categoría ‘aa’ bajo el escenario de cali�cación de Fitch. La

cali�cación internacional de riesgo emisor (IDR: issuer default rating) de Bogotá está

limitada por la cali�cación soberana de Colombia de ‘BB+’ con Perspectiva Estable, lo que

re�eja la opinión de Fitch de que un gobierno subnacional en Colombia no puede ser

cali�cados por encima del soberano. Lo anterior deriva en cali�caciones nacionales de largo

plazo de ‘AAA(col)’ Perspectiva Estable y de corto plazo de ‘F1+(col)’. 
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